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RESUMO

O presente trabalho visa investigar a formacéo das taxas de juros em cooperativas de
crédito, comparando-as com as taxas praticadas por bancos tradicionais, especialmente no con-
texto de transagdes de crédito empresarial. A analise dessas taxas é crucial para avaliar possiveis
distingdes nos precos entre esses tipos de instituices financeiras. O principal objetivo é com-
preender a formacdo das taxas por meio de uma interpretacdo tedrica baseada no problema de
agéncia, considerando que os interesses do proprietario podem ndo ser os mesmos do agente.
A abordagem teorica oferece uma perspectiva viavel e oportuna para compreender a definicdo
das taxas de juros no ambito do cooperativismo de crédito. Quanto a metodologia, 0 estudo
utiliza dados primarios guantitativos sobre as taxas de juros, que sdo confrontados com analise
qualitativa proveniente de entrevistas selecionadas. Os resultados obtidos fornecem uma com-
preensdo abrangente dos variados determinantes que influenciam a taxa de juros, abarcando
fatores tanto de origem externa, a exemplo da taxa SELIC, quanto de origem interna, como 0s
custos incorridos e a tendéncia a redugédo do spread bancério.

Palavras chave: cooperativismo de crédito; taxa de juros; teoria da agéncia.



ABSTRACT

The present study aims to investigate the formation of interest rates in credit
cooperatives, comparing them with rates practiced by traditional banks, particularly within the
context of corporate credit transactions. Analyzing these rates is crucial to evaluate potential
distinctions in pricing between these types of financial institutions. The primary goal is to
comprehend rate formation through a theoretical interpretation based on the agency problem,
considering that owner interests may not align with those of the agent. The theoretical approach
offers a viable and timely perspective to understand interest rate determination within the scope
of credit cooperatives. Regarding methodology, the study employs quantitative primary data on
interest rates, juxtaposed with qualitative analysis derived from selected interviews. The results
obtained provide a comprehensive understanding of the diverse determinants influencing
interest rates, encompassing factors both of external origin, such as the SELIC rate, and internal
origin, such as incurred costs and the trend toward reducing bank spreads.

Keywords: credit cooperatives, interest rates, agency theory.
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1 INTRODUCAO

As cooperativas de crédito surgiram como uma alternativa as instituicGes financeiras
tradicionais, oferecendo aos seus membros-associados acesso a servigos financeiros e
oportunidades de negdcios. Desde sua criacdo, as cooperativas de crédito evoluiram e se
expandiram em todo 0 mundo, oferecendo servigos financeiros a pessoas e empresas em todas
as partes do globo. De acordo com o Relatorio de Estatisticas Mundiais de Cooperativas de
Crédito de 2021, publicado pelo Conselho Mundial de Cooperativas de Crédito (WOCCU,
2021), havia mais de 85.000 cooperativas de crédito em todo o mundo, com mais de 300
milhdes de membros, em mais de 118 paises. A presenca global das cooperativas de crédito
destaca sua importancia para a economia mundial (WOCCU, 2021).

Acevolucdo das cooperativas de crédito comecou na Alemanha, no seculo X1X, quando
Friedrich Wilhelm Raiffeisen criou a primeira cooperativa de crédito em 1864. A ideia se
espalhou rapidamente pela Europa, e as cooperativas de crédito logo se tornaram um modelo
popular em todo o continente. Ao longo das décadas seguintes, estas expandiram sua presenca
em todo o mundo. Em paises como Australia, Canada, Brasil e Japdo, tornaram-se um
importante provedor de servicos financeiros para pessoas e empresas. No Brasil a primeira
cooperativa de crédito foi fundada em 1902, na cidade de Nova Petropolis (RS), inicialmente
batizada como “Caixa de Economia e Empréstimos Amstad”, atualmente mantém suas
atividades, sob a denominacdo Cooperativa de Crédito de Livre Admissdo de Associados
Pioneira da Serra Gaucha - Sicredi Pioneira/RS (PINHEIRO; MARCOS, 2008).

Diante deste cenario, as cooperativas de crédito diferenciam-se de bancos tradicionais,
notadamente pelo fato de que os membros-associados possuem participacdo nas decisdes da
cooperativa. As taxas de juros seriam mais baixas para cooperativas de crédito em comparacao
com o0s bancos tradicionais? De acordo com um estudo realizado pelo Servico Brasileiro de
Apoio as Micro e Pequenas Empresas (SEBRAE, 2023), as cooperativas de crédito
apresentaram as menores taxas de juros em todos os segmentos de empréstimos analisados para
as micro e pequenas empresas (MPESs), quando comparadas com os bancos publicos e privados.
Questdes desta natureza permitem uma problematizacdo importante: Como se formam as taxas
de juros em cooperativas de crédito? O objetivo dessa pesquisa foi tratar dessas questdes.*

A questdo da formacéo da taxa de juros em cooperativas de credito foi analisada a
partir da teoria do agente-principal, pois, assim como potencialmente se pode perceber nas

I A expressdo “formacdo da taxa de juros” ndo possui uma conotagio macroecondmica, COmo possa representar a
primeira vista. O sentido desta expressdo, no presente trabalho, remete a forma como a taxa de juros é definida ou
estabelecida pelas instituicdes de crédito cooperadas.



13

demais organizacGes empresariais, as cooperativas de crédito tém seus pontos de conflito
centralizados na relacéo entre propriedade e controle.

O cooperativismo se baseia no principio do mutualismo, particularmente no contexto
do cooperativismo de crédito, cuja proposta € facilitar o acesso a servicos financeiros e
intermediar recursos privados, assumindo riscos correspondentes e gerando beneficios para a
comunidade. Nesse ambito, surgem questdes especificas relacionadas a governanga que
requerem uma abordagem adequada. Sdo observadas duas caracteristicas restritivas na
governanca das cooperativas, sdo elas: a auséncia de separacdo entre propriedade e controle e
a natureza dual do cooperado — uma vez que atua simultaneamente como proprietério e cliente
(WESTRUP; CAMILO; ESTEVAM, 2018).

Desta forma o seguinte trabalho tem como objetivo analisar a formacéo da taxa de juro
de crédito empresarial em cooperativas de crédito, a partir da comparacéo das taxas de juros
das cooperativas de crédito com as oferecidas por instituicbes financeiras tradicionais,
identificacdo como ocorre a relagdo agente-principal em cooperativas de crédito e determinar
as diferentes linhas de crédito oferecidas por bancos cooperativos e tradicionais.

Considerando que as cooperativas de crédito estdo cada vez mais presentes na
economia brasileira, estudos nesta area tornam-se pertinentes. Segundo dados da Organizagao
das Cooperativas Brasileiras (OCB), o Brasil conta com mais de 1.100 cooperativas de crédito,
atendendo cerca de 10,8 milhdes de associados. Neste modelo cooperativista, 0s associados tém
a oportunidade de serem donos e participarem das decisdes da instituicdo. A magnitude de
servigos financeiros envolvidos em operacdes do cooperativismo € significativa — o que justifica
estudos académicos voltados ao setor.

Entender de qual maneira se da a formacao da taxa de juros levando em conta a relacdo
entre 0s agentes nas cooperativas de crédito, em contraste com os juros cobrados nos demais
bancos, permite revelar e compreender este importante aspecto da economia. Ademais, a

presente proposta de estudo contribui para melhor compreender sua dindmica econémica.
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2 REVISAO DE LITERATURA

A oferta de recursos financeiros desempenha um papel fundamental no
desenvolvimento dos negocios empresariais. Ter acesso a capital adequado € essencial para que
as empresas possam investir em seu crescimento, expandir suas operacoes, desenvolver novos
produtos, melhorar a eficiéncia e competitividade, e enfrentar desafios financeiros inesperados.
Além da importancia da oferta de recursos financeiros, € relevante destacar a ampla
diversificagdo de credito e de taxas existente no cenario atual brasileiro. A diversidade de
opcOes de crédito disponiveis para as empresas possibilita que elas escolham a modalidade mais
adequada as suas necessidades (MARION, 2018).

De acordo com o Banco Central do Brasil (BACEN), existem diversas modalidades
de crédito disponiveis no mercado financeiro. Essas modalidades representam a diversificacao
de crédito e englobam diferentes formas de financiamento para empresas. Além da
diversificacdo de crédito, também existe uma ampla variedade de taxas aplicadas a empréstimos
e financiamentos. H& também diferentes categorias de instituicdes financeiras definidas pelo
Bacen, entre elas as Cooperativas de Crédito, cada qual sujeita a caracteristicas especificas e
com regulamentacdes e fiscalizacGes especificas do 6rgao regulador (BACEN, 2023).

As cooperativas de crédito sdo instituicdes financeiras em que 0s associados Sao
proprietarios e usuarios ao mesmo tempo. Eles tém acesso a servigcos bancarios como conta
corrente, empréstimos e cartdo de crédito, além de participarem da gestdo da cooperativa. O
objetivo principal é o de promover o bem-estar dos associados, com ganhos compartilhados e
sem visar lucros. Com atendimento personalizado e beneficios para a comunidade, as
cooperativas de crédito oferecem uma alternativa financeira colaborativa e local, conforme
estabelecido pela Politica Nacional de Cooperativismo definida pela Lei n°® 5.764/1971, que
também regulamenta os diferentes tipos de cooperativas; dentro desse quadro regulatério,
enfrentam também desafios e questdes de natureza gerencial (BACEN, 2023).

Nas instituicdes financeiras, assim como as demais empresas, hierarquia e gestdo sdo
elementos importantes da firma. Para que os proprietarios de uma empresa figuem seguros de
que seus funcionarios e administradores estejam trabalhando de maneira correta € necessario
que as informacdes estejam amplamente disponiveis e que o0 monitoramento da produtividade
dos trabalhadores ndo envolva custos. Porém, na maioria das vezes, a realidade é a de que os
proprietarios ndo possuem condigdes de acompanhar tudo o que os funcionarios e gestores
realizam, ou seja, quando os agentes (funcionarios e administradores) procuraram atingir suas

metas pessoais ao invés das do principal (proprietarios da empresa), 0s interesses passam a ser
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distintos. Desta maneira configura-se o problema da relacéo agente-principal. A relacdo de
agéncia se da quando ha um arranjo entre pessoas de forma que o bem-estar de um dos
participantes (principal) depende daquilo que € realizado por outra (S) pessoa (as) (agente) do
mesmo arranjo (ZYLBERSZTAJN, 2005; BESANKO,2006; BRICKLEY, 2009; PINDYCK,
2013; KLEIN, 2015).

O problema de hierarquia dentro da empresa foi deixado de lado na abordagem
neocléssica da firma, vista apenas como uma funcdo de producdo. Os diferentes niveis de
hierarquia entre administradores, assim como o problema de relacdo entre acionistas e
executivos, sdo totalmente desprezados nessa abordagem. A separacdo entre proprietarios e
administradores da empresa € uma das caracteristicas fundamentais da estrutura de governanga
corporativa. Esse conceito tem suas origens tedricas nas contribuicdes de Berle e Means (1932)
e foi posteriormente desenvolvido por autores como Jensen e Meckling (1976) (FIANI, 2014;
KLEIN, 2015).

Berle e Means (1932) argumentaram que, devido ao crescimento das corporacdes e a
dispersdo da propriedade acionaria, os acionistas (proprietarios) tém dificuldade em controlar
diretamente as atividades e a produtividade dos administradores. Jensen e Meckling (1976)
ampliaram essa perspectiva, introduzindo o conceito de ™agéncia™ na relagdo entre
proprietarios e administradores. Eles afirmaram que os administradores, como agentes dos
acionistas, tém incentivos para buscar seus préprios interesses em vez dos interesses dos
proprietarios. Essa separacdo entre proprietarios e administradores ocorre porgque 0S
proprietarios da empresa, 0s acionistas, fornecem o capital para o funcionamento do negécio,
mas geralmente ndo possuem conhecimento ou tempo suficiente para administrar diretamente
as atividades diarias da empresa. Portanto, eles delegam a responsabilidade de gestdo aos
administradores profissionais. Essa separacdo pode gerar um conflito de interesses entre
proprietarios e administradores. Os proprietarios buscam maximizar o valor de suas
participac@es acionarias, enquanto os administradores podem buscar maximizar seus proprios
beneficios (VARIAN, 2003; BESANKO, 2006; BRICKLEY, 2009; FIANI, 2014; KLEIN,
2015).

De acordo com Jensen e Meckling (1976), esse conflito de interesses ocorre devido
aos chamados custos de agéncia, que surgem devido as divergéncias de interesses entre 0s
acionistas e os gerentes. Esses custos de agéncia referem-se aos esforgos e recursos necessarios
para mitigar os problemas decorrentes da separacdo entre a propriedade e o controle. Os
mesmos apresentam uma abordagem tedrica para analisar esses custos e discutem as diferentes

formas de estrutura de propriedade, como acionistas dispersos, acionistas controladores e
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empresas familiares.

A Teoria Principal-Agente aborda o problema do incentivo para que o agente atue no
interesse do principal. Se houvesse uma correlacdo perfeita entre a acdo do agente e o resultado
do principal, a separacao entre propriedade e gestdo nao seria um problema. O principal poderia
incentivar o agente a agir conforme desejado, remunerando-o quando o resultado desejado fosse
alcancado. No entanto, o desempenho de uma empresa raramente depende apenas dos esforgos
de seus executivos. Fatores externos, como a conjuntura econdmica, politica econdmica e
inovacOes tecnologicas podem afetar o desempenho da empresa. Isso cria um desafio, pois o
resultado agora depende de circunstancias externas a empresa, chamadas de estado do mundo
ou estado da natureza (PINDYCK, 2013).

Uma das formas mais comuns de custos de agéncia é o problema de moral hazard, que
ocorre quando 0s gerentes tém a oportunidade de tomar decisfes que beneficiam seus proprios
interesses, mas podem ndo ser do melhor interesse dos acionistas. Por exemplo, os gerentes
podem assumir riscos excessivos em busca de recompensas pessoais, mesmo que isso aumente
a probabilidade de perdas para os acionistas. Outro problema relacionado aos custos de agéncia
é o free-rider, no qual os acionistas que ndo estdo diretamente envolvidos na gestdo da empresa
podem ndo ter incentivos para monitorar e controlar as a¢fes dos gerentes. Esses acionistas
podem se beneficiar dos esfor¢os de monitoramento realizados por outros acionistas sem arcar
com os custos associados (JENSEN E MECKLING, 1976).

E pressuposto que, na auséncia de mecanismos de incentivo, os agentes tendem a optar
por ndo realizar esforcos adicionais. Em outras palavras, 0s agentes estdo dispostos a realizar
um certo nivel de esforco sem necessariamente receber uma recompensa por isso, porém,
estardo inclinados a se dedicar além desse nivel apenas se houver uma compensacao adequada
pela acdo adicional. No entanto, é importante destacar que esse esforco ndo aumentara
indefinidamente. O agente esta disposto a aumentar seu esforgo de acordo com o incentivo
oferecido até que o beneficio marginal do esfor¢co (BMg) seja igual ao custo marginal do
esforgco percebido pelo agente (CMg). Quando o beneficio marginal do esforgo se iguala ao
custo marginal de esforgo, 0 agente alcanga um equilibrio em que ndo tem mais incentivos para
aumentar seu esfor¢co (BESANKO,2006). Este equilibrio do agente é analogo ao equilibrio da
firma neoclassica, em que a maximizacgéo do lucro ocorre quando a receita marginal iguala-se
ao custo marginal da firma (RMg = CMg). Graficamente, a relacéo pode ser estabelecida como

segue:
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Figura 1: Beneficio e Esforco Marginal (BMg, CMg)

Cmg

Esfor¢o < BMg

>e

0 sfor¢o

Fonte: Adaptado de BESANKO (2006)

A Figura 1 permite verificar que o ponto a representa o esforco inicial do agente, que
ocorre sem recompensas. Nos pontos b e ¢, dois movimentos ocorrem: Em b, a curva de esforgo
estd em um ponto em que sua tangente é paralela a curva de CMg — e haverd uma recompensa
financeira por isto. A partir deste ponto, como no caso do ponto ¢, o beneficio marginal (BMg)
do agente ocorrerd com CMg maior. Assim, tem-se que: (a) se CMg>BMg, o0 agente tera
incentivo a reduzir seu esforco. (b) se CMg < BMg, a havera uma propensao ao esforgo extra
do agente. Por deducdo, o agente estard em equilibrio quando CMg = BMg.

Para mitigar os custos de agéncia, a teoria considera crucial alinhar os interesses dos
gerentes com 0s dos acionistas. Uma abordagem proposta por Jensen e Meckling (1976) € a
remuneracdo baseada no desempenho, na qual os gerentes recebem compensagdes
vinculadas aos resultados da empresa. 1sso cria incentivos para que 0s gerentes ajam de maneira
a maximizar o valor da empresa e, consequentemente, 0s retornos dos acionistas.
Adicionalmente, a estrutura de propriedade desempenha um papel significativo na reducéo
dos custos de agéncia. A presenca de acionistas controladores ou investidores institucionais
com poder de monitoramento e influéncia sobre os gerentes pode auxiliar na mitigacdo dos
conflitos de interesse. Por exemplo, acionistas controladores tém um interesse direto em
maximizar o valor da empresa devido a sua participacdo significativa e podem exercer um
controle mais efetivo sobre as decisdes gerenciais (JENSEN; MECKLING, 1976).

De acordo com Jensen e Meckling (1976), compreender os custos de agéncia é
fundamental para o estudo da governanca corporativa e da gestdo empresarial, uma vez que
com o alinhamento dos interesses dos gerentes com 0s dos acionistas (estratégias como a
remuneracao baseada no desempenho e a estrutura de propriedade adequada) é possivel mitigar
os conflitos de interesse e buscar a maximizagdo do valor da empresa, protegendo assim 0s

interesses dos proprietarios.
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De acordo com Cuevas e Fischer (2006), no contexto das cooperativas de crédito,
observa-se que esse tipo de instituicdo financeira apresenta vantagens distintas em relagéo a
outras formas de instituices, mas também enfrenta limitacbes que ndo podem ser
negligenciadas. Em seu estudo realizado durante o V Encontro de Pesquisadores Latino-
americanos de Cooperativismo, 0 autor destaca que a vantagem mais significativa dessas
cooperativas é a capacidade de solucionar naturalmente os problemas de selecdo adversa
presentes no mercado financeiro tradicional - evitando o racionamento de credito.

O modelo mutualista adotado pelas cooperativas de credito permite 0 acesso a servicos
financeiros para agentes econdmicos, COmMO mMicro e pequenos empresarios, pequenos
agricultores e pessoas de baixa renda que, de outra forma, teriam seu acesso ao crédito restrito.
Essa caracteristica é especialmente relevante, uma vez que a selecdo adversa nos mercados
financeiros convencionais pode levar a exclusdo desses grupos — dificultando seu
desenvolvimento econémico e social. Ao reconhecer tanto as vantagens quanto as limitagdes
das cooperativas de crédito, os pesquisadores enfatizam a importancia de compreender e
explorar o potencial dessas instituicbes financeiras alternativas para promover inclusao
financeira e superar as barreiras enfrentadas por agentes econdmicos de menor porte e com
menos acesso a recursos (LIMA, 2008).

De acordo com Branch e Baker (2000), o problema de agéncia predominante em
sociedades cooperativas esta relacionado a falta de uma separacgdo clara entre 0s proprietarios
(associados) e os tomadores de decisdo (gerentes) dentro das cooperativas. Embora esse
problema possa ocorrer em qualquer tipo de instituicdo financeira, os autores identificam quatro
fatores complicadores especificos nas cooperativas de crédito. Associados sdo simultaneamente
proprietérios e clientes das cooperativas, sendo este o primeiro fator. Isso pode gerar conflitos
de interesse, uma vez que as decisdes tomadas pelos gerentes podem afetar diretamente os
interesses financeiros dos associados. O segundo fator surge da existéncia de dois tipos de
clientes nas cooperativas: 0s poupadores e os tomadores de empréstimos. Cada um desses
grupos possui interesses distintos, o que pode gerar tensdes e desafios na gestdo dos recursos e
na definicdo de politicas adequadas para atender as necessidades de ambos os grupos. O terceiro
fator esta relacionado a estrutura de governanga das cooperativas de crédito, em que cada
associado possui apenas um voto nas elei¢des para a direcdo, independentemente da quantia
investida por cada um. Essa igualdade de voto pode levar a decisbes que ndo refletem os
interesses dos associados com maior participacdo financeira na cooperativa. Por fim, observa-
se que muitos associados possuem pouca experiéncia empresarial ou conhecimento financeiro

significativo. Isso pode afetar a capacidade dos associados de compreender e monitorar
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efetivamente as decisdes dos gerentes, aumentando os desafios de governanga e controle nas
cooperativas de crédito (LIMA, 2008).

De acordo com Lima (2008) apud Cuevas e Fischer (2006), a questdo dos conflitos de
agéncia é uma fonte significativa de vulnerabilidade na governanca das cooperativas de crédito
e tem sido amplamente explorada em estudos académicos. Esses conflitos envolvem a
divergéncia de interesses entre os proprietarios (associados) e os tomadores de decisdo (gerentes)
das cooperativas. Os autores destacam ainda a existéncia de dois principais conflitos de agéncia
nessas instituicdes: o conflito entre tomadores de empréstimo e poupadores, e o conflito entre
associados e a geréncia (LIMA, 2008).

De acordo com Westley e Branch (2000), assim como o0s autores anteriores, €
observada uma tendéncia dos tomadores de empréstimo em dominar a direcdo da cooperativa
de crédito e administra-la de acordo com os interesses desse grupo especifico. Esse fenbmeno
faz com que as pessoas se associem as cooperativas de crédito principalmente com o objetivo
de obter empréstimos a taxas mais baixas, em vez de depositar recursos, assim gerando
condi¢cdes que aumentam o risco de inadimpléncia. Por outro lado, Branch e Baker (2000)
observam que diferentes visbes entre os associados em relacdo a cooperativa resultam em
diferentes comportamentos. Aqueles que se associam com 0 objetivo de depositar suas
economias priorizam a seguranca da instituicdo e a adequada remuneracdo de seus dep6sitos —
além de se preocuparem com 0s custos de transacdo. Dessa forma, eles também apoiam a
melhoria da estrutura da cooperativa, incluindo a profissionalizacdo da administracdo. Também
h&, aqueles gque se associam com o interesse obter empréstimos com taxas mais baixas tanto
para empréstimos quanto para depoésitos e desta maneira terdo uma postura mais tolerante em
relagdo a concessédo de crédito e a inadimpléncia (LIMA, 2008).

O estudo sobre a dinamica das cooperativas de crédito envolve a analise de variaveis
essenciais. Isso inclui a remuneracdo baseada no desempenho dos gerentes, a estrutura de
propriedade e governanca, os conflitos de interesse presentes entre tomadores de empréstimos
e poupadores, bem como entre associados e a geréncia, 0 comportamento diferenciado dos
associados em relacdo a obtencdo de empréstimos e depositos, e a percepcdo da
profissionalizacdo da administragdo. Investigar como esses fatores influenciam as decisdes e a
estabilidade das cooperativas, considerando as interacGes entre os associados, gerentes e

direcdo, é crucial para compreender a governanga e as dindmicas financeiras dessas instituicoes.



20

Dessa forma a teoria do agente tem papel fundamental na formacdo da taxa de juros
pelo fato de que os membros-associados possuem participacdo nas decisdes da cooperativa. A
partir dessa teoria do agente principal foi realizado estudo para averiguar como se da essa
relacdo entre os agentes nas cooperativas de crédito, na secdo seguinte serd mostrado a

metodologia usada para compreender como se da essa relacéo.
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3 METODOLOGIA

A pesquisa, em termos metodoldgicos, adotou uma abordagem empirica que
procurou compreender o cenario analisado a partir de diferentes observacdes da realidade. Ao
investigar a formacéo da taxa de juros empresariais praticadas por cooperativas de crédito, no
ambito da teoria da agéncia, a pesquisa contou com coleta e anélise de dados primarios e, em
adicdo, dados secundarios provenientes de elementos fornecidos por institui¢des financeiras e
fontes governamentais, uma vez que representam fonte importante de pesquisa (SILVA, 2015).

A metodologia empregada neste estudo é de natureza exploratoria, uma vez
constatada a escassez de estudos sobre o tema em questdo. Nesse tipo de metodologia, 0s
estudiosos buscam uma analise aprofundada das caracteristicas do objeto de pesquisa. Além
disso, esta pesquisa adota elementos proprios da pesquisa descritiva — contribuindo para o
quadro exploratorio (BEUREN, 2013). Esta escolha se deu uma vez que a pesquisa descritiva
tem como principal objetivo apresentar as caracteristicas de um determinado assunto utilizando
a coleta de dados como sua principal ferramenta. Essa abordagem se encontra em um ponto
intermediario entre a pesquisa exploratoria e a explicativa, focando na anélise e classificacdo
dos dados coletados sem a interferéncia do pesquisador (BEUREN, 2013; RAUPP, 1999).

A pesquisa quantitativa é uma abordagem metodoldgica que utiliza a coleta e analise
de dados numéricos para responder a questdes de pesquisa e testar hipdteses. Ela se baseia na
mensuracdo e quantificacdo de varidveis por meio de técnicas e registros estatisticos que
buscam obter resultados objetivos e generalizaveis. Ja, a pesquisa qualitativa, é uma
abordagem metodoldgica que busca compreender e descrever fenbmenos complexos,
explorando as experiéncias, significados e percepcdes dos participantes envolvidos (POUPART,
et. al.; 2012). Nessa abordagem, o foco esta na obtencao de informacdes detalhadas e ricas em
contextos especificos, utilizando técnicas como entrevistas, observacdo participante e analise
de documentos (BEUREN, 2013). Neste sentido, o trabalho usou a pesquisa quali-quant na
determinacdo e analise dos dados.

A pesquisa realizada, portanto, foi de natureza mista, - integrando abordagens
gualitativas e quantitativas. As seguintes cooperativas de crédito, previamente verificadas como
atuantes no municipio, fizeram parte do estudo: Sicredi, Sicoob, Cresol e Unicred.
Considerando que este conjunto de institui¢ces representa a totalidade da populagéo da regido
estudada, a pesquisa prescindiu de definicdo de amostra para coleta de dados. A pesquisa de
campo emprega entrevistas semiestruturadas oriundas especificamente do aporte tedrico
escolhido e realizadas com os gerentes das cooperativas supracitadas — estrutura esta que

compreende a analise qualitativa. Considera-se importante atentar para a caracteristica flexivel
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e adaptavel da entrevista direta com os agentes econdmicos em questdo, notadamente por
garantir a interagéo entre o pesquisador e o entrevistado (CHIZZOTT]I, 1991). De outro lado, a
coleta de dados primarios quantitativos consta de levantamento das taxas correntes das
cooperativas e dos quatro principais bancos tradicionais presentes no municipio; exceto linhas
de financiamento subsidiadas pelo governo, tais como PRONAMP e PRONAF. Utiliza-se
também dados secundarios fornecidos pelo Banco Central do Brasil para a escolha dos maiores
bancos publicos e privados constantes da amostra intencional desta parte do trabalho. Aanalise
leva em consideracao as respostas fornecidas pelos entrevistados, reconhecendo que tais dados
nao representam necessariamente uma verdade absoluta.

E importante observar que, nestes termos, os dados coletados no estudo foram
analisados a partir de uma triangulacdo dos resultados obtidos por diferentes métodos de
pesquisa (CRESWELL, 2011). A integracdo de métodos qualitativos e quantitativos em estudos
mistos possibilita uma compreensdo mais abrangente e aprofundada dos fenémenos
investigados, ao combinar elementos e técnicas de ambas as abordagens. A coleta e anélise de
dados qualitativos fornecem uma compreensdo detalhada dos contextos e significados dos
participantes, enquanto os dados quantitativos oferecem informacdes estatisticas e numéricas
para analises mais objetivas e generalizaveis (CRESWELL, 2011).

O tratamento dos dados qualitativos coletados realizou-se por meio da analise de
conteudo, critério este que se baseia na interpretacdo conjunta das entrevistas realizadas pelo
pesquisador. No entendimento de Chizzotti (1991), a analise de contetdo permite compreender
criticamente o sentido da comunicacdo, assim como as significacdes que importam para as
categorias de analise do estudo. Os dados quantitativos foram analisados por meio de estatistica
descritiva, ou seja, foram organizados para a adequada analise interpretativa. Nesta etapa da
pesquisa quantitativa, em que as taxas de juros foram coletadas em diferentes instituicdes
bancérias, 0s juros mensais fornecidos pelas instituicbes foram matematicamente alterados para
taxas anuais equivalentes — por meio da formula de taxas equivalentes exponenciais (juros
compostos), conforme equagéo 1:

Re = {[(1 + )" — 1]}100 1)
Onde Re é a taxa equivalente exponencial, i é a taxa nominal de juros e n = 12 (periodo anual).
As taxas de juros pesquisadas tém como base o custo efetivo total (CET) 2fornecidos pelas

instituicdes bancarias.

20 CET, ou Custo Efetivo Total, representa o custo total de um servico de crédito, incluindo juros, encargos e
taxas associadas. O CET foi regulamentado pelo Banco Central através da resolucao do CMN n° 4.881/2020, que
exige transparéncia das institui¢des financeiras ao apresentar detalhes e valores das transagoes.
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As taxas de juros foram coletadas entre os dias 27 de setembro e 31 do més de outubro
de 2023, no site do Bacen, para os quatro maiores bancos tradicionais do Brasil, sendo eles:
Banco do Brasil (BB), Ital Unibanco, Caixa Econdmica Federal, Bradesco e também das
cooperativas que foram realizadas as entrevistas. As entrevistas semiestruturadas (Anexo 1),
foram realizadas nas cooperativas de crédito situadas na cidade de Santana do Livramento —
RS, sendo elas Sicredi, Unicred, Sicoob e Cresol. As entrevistas foram aplicadas com 0s
gerentes das instituicdes bancarias entre os dias 27 de setembro e 31 de outubro de 2023. As
entrevistas foram gravadas com a devida permisséo dos entrevistados. O periodo para a coleta
de dados foi escolhido pois coincidem com o periodo de divulgacdo das demais taxas pelo
Bacen.

O percurso metodologico exposto teve como pretensdao atingir os objetivos de (a)
analisar a formacdo da taxa de juro de crédito empresarial em cooperativas de crédito, (b)
comparar as taxas de juros das cooperativas de crédito com as ofertadas por instituicGes
financeiras tradicionais, (c) identificar como ocorre a relagdo agente-principal em cooperativas
de crédito em termos de formacdo da taxa de juros da instituicao e, por fim, (d) determinar as
diferentes linhas de crédito ofertadas por bancos cooperados e tradicionais — como forma de
verificar se ha diferengas significativas entre as taxas cobradas. O material coletado nas
entrevistas sera definitivamente descartado no més de janeiro de 2024, apés o periodo de defesa
e publicacdo desta monografia.
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4 ANALISE DOS RESULTADOS

Esse capitulo apresenta e analisa o conjunto de dados coletados por meio de entrevistas
semiestruturadas junto as quatro cooperativas de crédito estabelecidas no municipio. Os
resultados obtidos permitiram responder os objetivos da pesquisa: (a) analisar a formacdo da
taxa de juro de crédito empresarial em cooperativas de crédito, (b) comparar as taxas de juros
praticadas por essas cooperativas com aquelas oferecidas por instituicbes financeiras
tradicionais, (c) identificar a dindmica da relacdo agente-principal em cooperativas de credito
no que tange a formacdo das taxas de juros da instituicdo e, finalmente, (d) determinar as
diferentes linhas de crédito disponibilizadas tanto por bancos cooperados quanto por
instituicOes financeiras tradicionais. Os resultados da pesquisa sdo abordados em cinco se¢oes,
com resultados particulares nas quatro primeiras e comparativos entre cooperativas e bancos
tradicionais na ultima secdo. Por razGes metodologicas e de comprometimento com 0s

entrevistados, 0 nome da cooperativa analisada em cada sess&o foi omitido.

4.1 Primeiro resultado

A primeira cooperativa de crédito analisada contém os elementos caracteristicos das
instituicGes de crédito cooperado previstos anteriormente na revisao da literatura. Os dados
permitem importantes interpretacfes acerca do objeto de estudo da pesquisa, sobretudo quando
observada a relacdo entre fatores determinantes do juro praticado e as decisdes da instituicéo.
A cooperativa analisada atende diferentes municipios da regido, incluindo Bageé, Rosario do Sul,
Dom Pedrito e Santana do Livramento.

A formacdo da taxa de juros na cooperativa esta relacionada a diversos fatores —
internos e externos e, de acordo com o agente entrevistado, (a) o percentual determinado pelo
Bacen para a taxa Selic e a (b) média do mercado sdo os elementos iniciais norteadores da

formacdo da taxa de juros executada para os cooperados. Assim,

Eles vém pela média de mercado. As centrais tem toda assessoria de mercado,
advogados e economistas. Sao feitos estudou para ver as tendencias de mercado e o
que é favoravel e o que apoia os cooperados pro desenvolvimento por regido, e assim
sdo incluidas as taxas. Geralmente a gente mantem as mesmas taxas por que elas sdo
atreladas a taxa Selic, entdo o0 que aumenta a parcela ou diminui é o governo, por que
0 CDI acompanha a Selic.

E possivel compreender que a existéncia de centrais é o meio pelo qual as decisdes

sdo executadas em um primeiro plano®. O entrevistado recorreu fortemente a elas para explicar

3 Por centrais se entende um conselho de agentes da cooperativa, denominado centrais ou federagdes de
cooperativas.
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como as taxas sdo determinadas na cooperativa. Em outros termos, a relagdo cooperado-gerente
(agente-principal), prevista inicialmente, ndo corresponde diretamente a realidade desta
cooperativa, uma vez que a relacdo é de certa forma contratual ao se delegar a uma central as
principais decisfes. A relacdo define-se, portanto, como cooperado-central-gerente e a
delegacdo de poder as centrais se d& periodicamente (a cada trés anos) por meio de eleigéo entre
cooperados. Nesta formacdo, problemas de agéncia poderiam se potencializar, uma vez que se
desdobram em duas (cooperado-central e central-gerente) as possibilidades de conflito de
interesses. Ao se apresentar esta possibilidade ao entrevistado, nenhuma referéncia foi feitae o
alinhamento de interesses foi destacado como presente entre os agentes.

Os elementos externos da formacgédo da taxa de juros (Selic e média de mercado) nao
sd0 0s Unicos determinantes encontrados neste primeiro caso; tampouco a existéncia das
centrais. A coleta de dados permitiu outro resultado importante para a analise: 0s custos
incorridos por cada agéncia da cooperativa sdo igualmente determinantes da taxa a ser
praticada junto aos cooperados. Para além dos elementos anteriormente indicados, cada agéncia
finaliza sua decisdo, portanto, com base nos custos que incorre para operar na regiao — o que
indica uma razdo direta entre custos préprios e taxas cobradas aos cooperados. Ademais,
dependendo da regido em que a cooperativa se insere e da estrutura produtiva e econémica
existente, tais custos podem ser diretamente afetados — alterando a taxa cobrada.

A hipétese de que problemas de agéncia pudessem ocorrer neste primeiro caso ndo
foi confirmada, uma vez que o custo de agencia ndo é determinado ou visivel diretamente. Isto
se deve, sobretudo, ao fato de que os agentes das centrais estabelecem a orientacdo sobre taxa
de juros e contam com a confianga e delegacdo dos cooperados para auxiliarem a geréncia nas
decisbes. Embora os cooperados ndo tenham voz ativa direta na definicdo das taxas de juros,
contam com feedbacks de seus gerentes — e indiretamente com o voto em assembleias para a

eleicdo dos agentes das centrais. De acordo com o entrevistado:

O cooperado nédo influéncia, 0 que acontece as vezes que através da voz do gerente
das agéncias, chega até os diretores, que os cooperados estavam dizendo que a taxa
para determinado servico estd melhor em outra instituicdo, entdo varias pessoas
falando isso, ai agente anota e toda semana temos reunido com 0s nossos diretores e
assim é levado ao conselho através do bom senso consultando tanto o juridico quanto
0s economistas se existe a possibilidade de alguma alteracdo nas taxas, entdo essa
seria a Unica forma, através das agéncias.

Segundo o entrevistado, a maior diferenca entre as cooperativas de crédito e as
instituicoes bancarias convencionais ¢ o fato de que os associados sdo proprietarios e usuarios

ao mesmo tempo. Sendo assim, tudo que for realizado tem que ficar bom para cooperativa, ou
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seja, para os cooperado. A cooperativa de crédito é considerada uma institui¢do financeira que
opera de forma mais justa, pois quem participa de cooperativa estara sempre bem atendido e
com taxas diferenciadas, uma vez que ndo faria sentido cobrar um valor alto nas taxas de juros
sendo que depois serd necessdrio devolver parte na hora das sobras — dado que cooperativas

de crédito nao buscam o lucro. Este argumento pode ser indicado na fala do entrevistado:

Se houve muitas sobras é por que de alguém saiu esse valor, e foi dos cooperados, ou
seja, dos préprios donos, e nenhum dono quer ser lesado, entdo tem que ser auto
sustentavel, tem que pagar sua estrutura, mas a gente tem que cobrar percentuais justos
com que faca que 0s seus negocios ou suas contas consigam ser sanadas e sobre algum
valor, mas nada pode ser exorbitante por que a gente ndo visa o lucro, cooperativas de
credito ndo devem visar o lucro.

Conforme exposto, ha um intuito de garantir que os interesses dos cooperados sejam
atingidos e que a cooperativa atue no sentido de auxiliar o cooperado em suas atividades. A
entrevista possibilitou compreender ainda que os trabalhos sdo realizados sempre com base em
metas, planejamento estratégico anual e discussdo de resultados entre diretores/gerentes e
demais agentes cooperados, incluindo funcionarios. Ao trazer este argumento, o entrevistado
sinaliza novamente que ndo ha problema na relacdo agente-principal na cooperativa. Também
indica que os gestores (agente) da cooperativa ndo ganham nenhum beneficio extra para atingir
metas pessoas, sendo aquelas coletivamente tracadas (principal).

Por fim, importa registrar que as taxas de juros cobradas na cooperativa se diferenciam,
como esperado, de acordo com tipo de crédito demandado e sua finalidade. De toda forma,
embora sejam particularmente diferentes a cada tipo de transacéo financeira, estdo definidas e

orientadas diretamente a partir dos fundamentos acima registrados.

4.2 Segundo resultado

Os dados obtidos junto a segunda cooperativa de crédito correspondem ao que a
literatura consultada apontou. Como resultado de diversos fatores determinantes, o juro
praticado pela instituicdo esta em notavel sincronia com as politicas adotadas pela cooperativa,
especialmente quanto ao perfil do cliente e do desenvolvimento local.

A formacéo das taxas de juros na cooperativa € um processo complexo, envolto em
elementos internos e externos que decorrem dos fatores gerais de mercado e que, de forma
adicional, obedecem ao que o agente entrevistado apontou como abordagem de classificacao
dos cooperados. Este elemento empirico encontrado na pesquisa de campo caracteriza a

cooperativa de crédito, tornando a taxa de juros cobrada dependente diretamente da respectiva
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situacdo financeira do cooperado tomador de empréstimo. Assim, e ao contrario do caso anterior,
a andlise da vida financeira do cooperado é um dos principais componentes dessa classificagéo,
ou seja, a negociacao leva em consideracao a saude financeira do cooperado, o score (risco do
empréstimo?), seu historico de pagamentos, a existéncia de dividas pendentes, entre outras
informagdes financeiras relevantes.

Dados obtidos junto ao entrevistado demonstram que ha inicialmente uma coleta de
informacdes pessoais e cadastrais do cooperado. Posteriormente, os dados séo inseridos em um
sistema de precificacdo interno da cooperativa e, nesse sistema, uma andlise detalhada é
realizada para a definicdo (formac&o) da taxa de juros a ser cobrada do tomador de crédito na
operacdo. O cooperado ndo tem acesso a este sistema, somente a uma tabela de taxa padréo
que da informacdes gerais de crédito. A decisdo do juro cobrado podera estar abaixo da tabela
para casos positivos e até mesmo acima da tabela de juros, quando o historico do cooperado

ndo é positivo no resultado geral do sistema. Neste sentido,

Entdo quanto mais tu trabalhas conosco, melhor sera a sua taxa. Sera visto se tu ndo
tens ou ja tiveste algum problema de inadimpléncia se esta com algum restritivo, tudo
isso acaba pesando na taxa. [...] O que diferencia na hora da definicdo da taxa é
realmente a situacdo financeira de cada um, se ele tem (...) se a pessoa, por exemplo,
ndo deve nada no mercado, ndo tem problema nenhum, ¢ um bom associado e
concentra sua movimentagéo na cooperativa é obvio alguma diferenca sim na taxa ele
vai ter.

A existéncia de centrais foi também averiguada. O entrevistado apontou que nelas
decisdes sdo executadas a respeito da taxa de juros. Além dos dois elementos constituidores da
taxa de juros ja expostos, outro fator péde ser verificado: a participacdo das cooperativas
singulares. O entrevistado ressaltou que, dentro da cooperativa, ocorre uma subdivisdo em
cooperativas singulares. Essas, representam unidades menores da cooperativa, muitas vezes
operando em uma mesma regido geografica. No entanto, é interessante notar que em uma Unica
area geografica, pode haver a coexisténcia de dois ou mais tipos de cooperativas singulares.
Cada uma dessas cooperativas singulares possui uma central que desempenha um papel crucial
na definicdo das taxas de juros a serem aplicadas. As centrais das cooperativas singulares tém
a responsabilidade de estipular o valor das taxas de juros para as cooperativas que compdem

sua rede. O que € notavel aqui € que essas centrais podem estabelecer taxas de juros distintas

4 Sobre esta questdo, o entrevistado relata que, para a classificagdo do cliente, “a gente vai olhar os erres que a
gente chama, né? Que tem, vai de R1 até R20, né? Mas tu consegues trabalhar geralmente até R5, R6, e ai
conforme tu pdes no sistema, a cooperativa tem um sistema de classificacdo que jd te dd a taxa; ele vai olhar se
o associado é parceiro da cooperativa, se ele faz produtos, se ele td concentrando a movimentagdo dele aqui,
entdo quanto mais trabalha conosco, melhor [menor] vai ser a taxa.”
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para diferentes cooperativas singulares. Isso ocorre porque as condi¢Ges e a demanda podem
variar, mesmo dentro de uma mesma regido geografica.

A despeito desta diversificacdo de taxas praticadas, a necessidade de um certo
equilibrio foi apontada como forma de garantir uma competicdo justa e evitar desigualdades
excessivas, ou seja, € uma orientacdo que € repassada as cooperativas singulares para que
busquem um certo equilibrio nas taxas de juros que oferecem aos cooperados. Estas
caracteristicas demonstram a complexidade e a flexibilidade do sistema cooperativo em atender
as necessidades especificas de diferentes comunidades e grupos de cooperados. Assim como
na primeira cooperativa analisada, a relacdo agente-principal igualmente é ampliada com a
presenca das centrais, sobretudo no caso das cooperativas singulares. A entrevista ndo permitiu
verificar se as elei¢cBGes entre cooperados se da de maneira presencial ou on line, tampouco se
h& uma periodicidade definida para sua execucdo. O depoimento do agente entrevistado ilustra

a complexidade da determinacdo da taxa:

A taxa de juros na cooperativa em si, ele é dividido por cooperativas, singulares que
a gente chama a nossa no caso que é representada pela de Santa Catarina, ela que
coloca as taxas, mas existe um equilibrio nas taxas para que ndo tenha uma diferenca
tdo grande de uma cooperativa para outra, até por que em cidades grandes pode haver
mais de uma cooperativa singular dentro da prépria cidade, e ai fica meio chato se
uma trabalha com a taxa muito abaixo ou muito acima.

E possivel verificar, portanto, que as taxas de juros apresentam variacdes significativas,
dependendo do contexto em que a cooperativa esta inserida. Essa variacdo pode ser tanto para
cima quanto para baixo, e estd intrinsecamente ligada as particularidades de cada regido. O
entrevistado relatou que a taxa de juros varia consideravelmente de uma regido para outra e,
além disso, essa variacao esta diretamente relacionada ao tipo de servico prestado. Em outras
palavras, a cooperativa adapta suas taxas de acordo com a natureza e o impacto do servigo em
cada regido. Um aspecto notavel é que, em casos nos quais o servico a ser fornecido pela
cooperativa esta diretamente relacionado ao desenvolvimento da regido ou a ocorréncia de
eventos especificos, as taxas de juros podem ser reduzidas — caso este em que o0 entrevistado
chamou de “campanha” e citou os exemplos da Expointer e de um feirdo local de veiculos como
oportunidade de a cooperativa ofertar juros menores aos seus cooperados. 1sso pode ser
entendido como uma estratégia da cooperativa para incentivar investimentos em projetos que
tragam beneficios econdbmicos ou sociais para determinadas areas. Estas taxas promocionais

foram denominadas na entrevista como taxas regionalizadas.
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4.3. Terceiro resultado

Aterceira cooperativa entrevistada tem sua presenca estabelecida na cidade ha 23 anos,
enguanto que, na regido, opera hd 41 anos. De forma similar as cooperativas anteriormente
estudadas, as taxas de juros praticadas por esta sdo determinadas com base em uma combinacgéo
de fatores externos e internos. O entrevistado ressaltou a existéncia de diversas linhas de crédito,
cada uma com sua respectiva taxa de juros.

O entrevistado menciona que para estabelecer as taxas de juros que a cooperativa
utiliza para seus empréstimos para pessoa juridica, emprega um parametro definido pelo seu
conselho fiscal, o qual é composto por cooperados. O conselho fiscal desempenha um papel
crucial na determinacdo da estratégia de atuacdo da cooperativa. Ele analisa o mercado e, a
partir dessa analise, estabelecem a taxa de juros. A atual cooperativa tem como parametro adotar
uma taxa de juros gue seja aproximadamente 20% (vinte porcento) menor do que a média
vigente no mercado. Portanto, quando a cooperativa avalia e ajusta suas taxas de juros, ela

sempre se esforca para reduzi-las em cerca de 20% em comparacdo ao mercado.

Para esse publico em especifico a gente tem um pardmetro que é o nosso conselho
fiscal, o conselho da cooperativa, que é formado por cooperados, e eles determinam
como ¢ a forma de atuacdo da cooperativa, e eles nos deram como parametro, vamos
dizer assim, que a gente pegue a média que o mercado esta atuando e que a gente
trabalhe em média 20% menor do que o mercado atua, entdo dessa forma quando a
gente pega a média do mercado, a gente tenta reduzir a nossa pra que fique nessa
média de 20% do mercado, entdo essa é a forma que o conselho determina que a gente
atue.

Contudo, constatou-se na entrevista que € de suma importancia para a cooperativa que
se consiga manter um equilibrio entre a reducdo das taxas e a analise de seus custos
operacionais internos, bem como o "spread" desejado e empregado pela propria cooperativa.
Este processo € essencial para assegurar a viabilidade de manter as taxas 20% abaixo do padréo

de mercado.

A gente tem como parametro isso, de utilizar os 20%, mas claro, que ai a gente tem
que ver o custo que a gente tem do dinheiro o “spread” que a cooperativa utiliza que
as vezes é um pouco mais ou menos, mas em média a gente sempre procura utilizar
esse pardmetro do mercado 20% menos.

Segundo o relato do gerente, os cooperados ndo tém um papel direto na determinagéo
das taxas de juros. No entanto, eles desempenham um papel decisivo na distribuicdo dos
resultados por meio da sele¢do e implementacéo dos planos previamente estabelecidos. Ficou

evidente que sdo os proprios cooperados que tém a responsabilidade de eleger os membros do
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conselho. Importa destacar que cada cooperado, independentemente do montante investido ou
movimentado na cooperativa, detém o direito de voto para eleger os conselheiros.

O conselho fiscal esta estruturado em nivel regional, com a participacdo de um a dois
cooperados designados em cada agéncia da cooperativa para integrar este conselho. A selecao
e composic¢do do conselho fiscal sdo determinadas por meio de um processo de votacdo no qual
as candidaturas s&o submetidas em forma de chapas, consistindo de individuos que desejam
participar do conselho fiscal. E importante observar que, para serem elegiveis como
conselheiros, os candidatos devem ser associados da cooperativa e séo eleitos mediante o voto
dos demais cooperados. Porém ndo foi possivel identificar com qual periocidade ocorrem essas

eleicGes para conselheiros.

Aqui na cidade de Santana do Livramento, nos temos dois conselheiros, e em cada
cidade tem um ou dois da area de atuagdo da cooperativa da regido. Os associados
votam, por exemplo: é constituida chapas, ta, para ver quem quer participar do
conselho e ai os associados que elegem quem vai fazer parte do conselho.

Conforme ressaltado na entrevista, as cooperativas de crédito se diferenciam de
maneira marcante das institui¢fes financeiras convencionais devido a sua dedicada énfase no
progresso e desenvolvimento da cidade e/ou regido em que estdo estabelecidas. Nesse
contexto, os cooperados percebem e desfrutam de um retorno mais substancial ao optarem por
se associar a uma cooperativa, em contraposi¢cdo a outras formas de institui¢bes financeiras.
Este compromisso com o fortalecimento local ndo apenas ressalta o papel social e comunitario
das cooperativas, mas também instaura uma dindmica competitiva notavel entre as instituicdes
financeiras tradicionais e as cooperativas de crédito. A rentabilidade da cooperativa ndo é o

unico propdsito, tampouco o0 mais importante. Assim,

No momento que a gente trabalha com as reducBes das taxas, o associado esta
ganhando né? Por que est4 tendo uma economia de valores, e n6s também estamos
ganhando, dai esse é o equilibrio entre os dois, né? Instituicdo e cooperado, pois, a
cooperativa trabalha com ganha-ganha, né? Para nds ndo importa s6 a gente
rentabilizar a cooperativa e nosso associado ndo ter um retorno ou um equilibrio
financeiro, por que se ele ndo tiver assim, amanha ou depois ele quebra e nés ndo
temos mais esse associado, né? Entdo a nossa intencdo é que todos ganhem, entdo a
gente reduz um pouco da taxa para ter esse associado fiel a nds, certo? E ai no
momento que a gente tem essa fidelidade, é uma relagdo duradora, é uma relagéo
sustentavel, que ai dura por mais tempo, e assim a cooperativa ganha por que esta
permanecendo aqui, ele ta ganhando por que esta tento essa economia de juros, né? E
a comunidade esta ganhando também.

Foi constatado que, tanto nesta cooperativa como nas anteriores, ndo ha a adocao de

metas especificas. Entretanto, a cooperativa estabelece objetivos financeiros gerais para o ano,
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com o propdsito de manter um equilibrio financeiro e avaliar o desempenho global da
instituicdo. O enfoque primordial esta centrado na construcdo conjunta de uma sociedade mais
préspera, conforme enfatizado pela entrevistada. Dessa forma, a cooperativa coloca o
cooperado no cerne de suas atividades, assegurando que as necessidades individuais de cada
cooperado sejam atendidas de forma abrangente. A entrevistada ilustrou até mesmo que na
cooperativa ndo se promove a comercializacdo de linhas de crédito visando beneficios para o
agente financeiro, mas sim com o objetivo de servir da melhor maneira possivel aos requisitos
especificos de cada cooperado.

O propésito da cooperativa de manter uma relacdo de ganha-ganha, duradoura e
sustentavel foi evidenciado. Durante a entrevista, ficou manifesto que ndo sdo estabelecidas
metas especificas, o que justamente evita conflitos na relacéo entre o agente financeiro e o
cooperado. O entrevistado exemplifica que, se 0 agente financeiro ja tiver atingido suas metas
mensais, pode ndo sentir a motivagdo para continuar focando no bem-estar do cooperado e
passar a priorizar seus proprios interesses em detrimento do associado. Nesse sentido, a
auséncia de incentivos vinculados ao cumprimento de metas contribui para preservar uma
abordagem centrada no associado, onde ndo ha vantagens financeiras decorrentes da realizacdo

de objetivos especificos.

4.4. Quarto resultado

A cooperativa em questdo tem uma presenca solida na cidade ha 18 anos, e ja acumula
uma experiéncia de 28 anos atuando no mercado brasileiro. Assim como as cooperativas
previamente analisadas, seus procedimentos de definicdo das taxas de juros sao
minuciosamente estabelecidos com base em uma combinacéo de fatores externos e internos.
O entrevistado enfatizou que a determinacao das taxas de juros envolve uma analise criteriosa
do cenéario econdmico, incluindo a avaliacdo da taxa Selic, a consideracdo dos impostos
vigentes e a avaliacdo do spread bancério. Apontou ainda que uma eventual queda da taxa
basica de juros da economia (SELIC) ndo promove uma queda imediata dos juros na ponta
para o associado, uma vez que existe uma defasagem entre a medida adotada pelo governo e a
propagacao para a economia.

O entrevistado tambem destacou que o spread retido pela cooperativa € mantido em
um nivel bastante reduzido, uma vez que o principal objetivo da instituicdo € promover o

desenvolvimento regional.

[A] diferenca de um banco para uma cooperativa é essa, que todo mundo que tem
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conta aqui é cooperado e de certa forma é também dono do negécio, e é por isso que
a gente consegue fazer essas diferencgas assim, tanto no agronegdcio quando na pessoa
fisica e juridica.

Conforme mencionado pelo gerente, a cooperativa conta com um economista-chefe
que desempenha um papel crucial nos bastidores. Este profissional realiza uma analise de
mercado detalhada, com o propdsito de fornecer explicacfes claras e abrangentes aos demais
cooperados. Adicionalmente, o entrevistado destaca que sdo conduzidas analises de cenarios,
abrangendo perspectivas de curto, médio e longo prazo.

Os cooperados detém o direito de voto, e esse direito € distribuido de maneira
igualitaria entre todos, independentemente do montante investido na cooperativa. Anualmente,
é conduzida uma assembleia, conforme determinado no estatuto, com a participacao de cada
cooperado, uma vez que se trata de uma cooperativa. Geralmente, essa reunido € agendada para
0 inicio do ano, ocorrendo entre o final de fevereiro e o inicio de marco. A data é amplamente
divulgada por meio de editais e afixada em cartazes na entrada da cooperativa, garantindo que
todos os cooperados tenham acesso a informacdo. O entrevistado também observa que cada
agéncia realiza sua prépria assembleia, seguida por uma assembleia extraordinaria, que envolve

todas as agéncias da cooperativa.

E feito uma janta e convidados e inclusive os cooperados levam as esposas, que
geralmente tem conta aqui com a gente e ai eles ficam sabendo o que a cooperativa
fez, o que deu de resultado, o que vai fazer para esse ano, qual a previsdo de abertura
e expansdo de agencias.

De acordo com o depoimento, a cooperativa se encontra organizada em unidades
centrais, totalizando atualmente trés delas. Cada uma supervisiona um especifico conjunto de
agéncias. E nessas centrais que as decisdes relativas as taxas de juros s&0 minuciosamente
avaliadas e deliberadas em primeira instancia. Posteriormente, essas determinages sao
devidamente comunicadas e implementadas em cada agéncia, levando em consideracao suas

atividades principais e 0s objetivos estratégicos alinhados a cooperativa como um todo.

Existe uma determinacdo das centrais primeiro para cooperativas, depois cada
cooperativa conforme o patamar que tem de tamanho, quais municipios que atende,
qual que € o local que esta inserida, se € na regido metropolitana ou no campo, e existe
um pouco de agencias, e € feito um estudo, a ela é mais voltado por agro ou mais
urbana e isso dentro da prdpria cooperativa nds temos, tem mais cooperativas que
fazem mais PJ, e algumas que sdo 70% agro, vai depender muito do local e as taxas
delas s&o definidas assim.

A variacdo das taxas ocorre de cooperativa para cooperativa. Informou ainda que

cada cooperativa tem a liberdade de fazer uma taxa diferenciada para seu associado, desde
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que tenha liquidez pra fazer aquilo ali, que tenha recurso disponivel, nesse sentido, né?
Segundo o entrevistado, um fator determinante nessa equacdo é o custo associado a cada
agéncia, o qual deve ser meticulosamente considerado. Esse custo pode variar de acordo com
0 montante de investimentos e recursos disponiveis para empréstimos na cooperativa. Além
disso, a capacidade de expansdo da cooperativa também desempenha um papel crucial nesse
contexto, influenciando diretamente nas decisdes acerca das taxas de juros praticadas, assim
como as taxas promocionais que eventualmente sao realizadas pela cooperativa. Dessa maneira,
a avaliacdo desses elementos é essencial para uma defini¢éo precisa e estratégica das taxas em

cada cooperativa. Por esta questéo,

Cada cooperativa [das 21 existentes no Rio Grande do Sul] esta passando por um
momento, daqui a pouco uma la tem um volume maior de recursos pra emprestar e ai
olha a gente tem bastante dinheiro na rua, ja emprestei bastante dinheiro, agora eu
posso me da o luxo de baixar um pouco a taxa pra poder atender e crescer cada vez
mais, se expandir; vou abrir uma agéncia |4 numa cidade nova e eu vou entrar com
umas taxas de entrada promocionais, entende? Ai é decisdo bem comercial mesmo,
né, do que que é possivel fazer e qual que € a intencdo ali naquele momento, ne?

Conforme verificado junto ao agente, as cooperativas de crédito desempenham um
papel regulador significativo no mercado financeiro, exercendo uma presséo para a reducéo
dos valores. Um exemplo citado foi o do cheque especial, onde, em um passado anterior a
implementacdo de uma legislacdo especifica, as taxas de juros praticadas nessa modalidade
chegavam a uma média de 13% a 15%. O gerente informou que, nas cooperativas, quase todos
os produtos sdo melhores, noventa e poucos porcento dos produtos sdo sempre abaixo do
mercado. O depoimento ainda indica que o associado ganha nas duas pontas, ou seja, capta
recursos com taxas menores e/ou aplica recursos com juros maiores — o que indica fortemente
que o spread ¢ minimo quando comparado com bancos tradicionais. Nesse contexto, as
cooperativas de crédito exerciam uma influéncia determinante, agindo como um fator que
contribuia para a queda dessas taxas. Segundo o entrevistado elas desempenhavam um papel
essencial ao estimular a concorréncia e, consequentemente, aprimorar a acessibilidade e a
justica financeira para os consumidores®. Assim, considera que as cooperativas servem como

reguladoras das taxas, se ndo existisse nenhuma cooperativa no Brasil, hoje o cenario de juros

5> Uma questdo adicional indicada pelo entrevistado merece apontamento: em determinadas situa¢des um banco
tradicional ndo tem interesse em executar certa transagcdo financeira, sobretudo em casos que envolvem o
agronegocio/rural. Quando nado ha interesse (carteira do rural), mas ha uma obrigacdo do BACEN, o banco
tradicional empresta via [nome da cooperativa omitido] (a [nome da cooperativa omitido] captou via DIR,
trabalhando via balcdo com a taxa determinada pelo governo), ou seja, o recurso é repassado de banco para banco
e a [nome da cooperativa omitido] atende seu cooperado.
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seria muito diferente para o consumidor.

O agente destacou ainda que a cooperativa opera dentro de uma estrutura financeira
que ndo permite operacdes no negativo, visto que ndo tem um carater assistencial. Para manter
suas operacdes, é imperativo cumprir com 0 pagamento de impostos e arcar com 0S custos
associados as agéncias. Ademais, é essencial gerar certo nivel de resultados positivos para

garantir o crescimento continuo da cooperativa.

4.5 A formacdo da taxa de juros em cooperativas de credito

As cooperativas examinadas, tal como preconizado pela teoria, atribuem a participacao
ativa dos associados um papel primordial. Destaca-se, nesse contexto, a realizacdo de
assembleias de carater transparente, nas quais todos os membros detém igualdade de voto —
independentemente volume de capital investido. Esta equidade no exercicio do sufragio
representa um elemento de contraposicdo relevante em relacdo as instituicdes financeiras
convencionais, onde as decisdes frequentemente sdo influenciadas por acionistas que néo
necessariamente alinham seus interesses com os dos clientes e gestores da instituicao.

Foi observado que as taxas de juros para a concessdo de empréstimos dependem de uma
interacdo de fatores externos e internos, tais como (a) taxa SELIC, (b) média praticada pelo
mercado, (c) tendéncias econdmicas, (d) desenvolvimento regional, e (e) particularidades
especificas de cada regido para elementos externos. Os determinantes internos referem-se aos
(a) custos operacionais da agéncia, (b) estabilidade financeira do solicitante de empréstimo, (c)
perfil dos conselheiros eleitos para as centrais, (d) promocéo e apoio aos empreendimentos dos
cooperados (€) implementacdo de taxas promocionais ou adaptadas a realidade regional, (f)
demanda por crédito, (g) oferta de taxas inferiores & média de mercado e (h) margem de ganho
bancéaria (spread). Por sua complexidade, muitas questdes surgem, oferecendo uma ampla
possibilidade de exploracéo.

Um resultado de grande relevancia identificado foi a presenca de centrais, as quais
desempenham um papel crucial na determinacdo das taxas de juros. Estas centrais sao
subdivididas por regides e sua composi¢do e formada por cooperados eleitos por seus pares.
Para sua formacgao, ocorre a apresentacdo de chapas, as quais sdo submetidas a votacdo de todos
0s cooperados. Dada a natureza da formacdo das chapas, que é realizada por cooperados, é
possivel que surjam interesses diversos e distintos, uma vez que ha diferentes perspectivas entre
os cooperados. Adicionalmente, é importante ressaltar que existem dois perfis de clientes nas

cooperativas: 0s poupadores e os tomadores de empréstimos Dado que cada grupo apresenta
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interesses divergentes, é possivel antever potenciais conflitos de interesse entre os cooperados.
Aqueles que ttm como designio principal depositar suas economias tendem a priorizar a
seguranca da instituicdo e a obtencdo de uma remuneracao atrativa para seus depdsitos, o que
requer, por conseguinte, uma taxa de juros mais elevada. Por outro lado, existem cooperados
cujo propdsito reside na obtencdo de taxas de juros mais baixas, visando a concessao de
empréstimos financeiros mais vantajosos. Essa disparidade de interesses pode ensejar
complexidades na gestdo e tomada de decisdes, demandando um equilibrio delicado para a

satisfacdo de ambas as partes envolvidas.

A formacdo da taxa de juros ndo se d& apenas pela determinacdo das centrais; €
importante ressaltar que as cooperativas detém certa autonomia para ajustar essas taxas, levando
em consideracao elementos como o porte da cooperativa, a extensdo dos municipios atendidos
e o perfil do publico-alvo. Esta prerrogativa confere uma abordagem mais flexivel em relacao
as taxas de juros, as quais podem estar alinhadas com as diretrizes governamentais, mas também
refletir variacdes decorrentes da disponibilidade de recursos e da estratégia adotada por cada
cooperativa. Outro elemento de destaque revelado nas entrevistas consiste na constatacdo de
que, no ambito das cooperativas, 0s agentes (notadamente os gerentes de negdcios) ndo contam
com estimulos que os facam perseguir seus interesses pessoais. Nesse contexto, ndo se
observam esforgos suplementares direcionados a essa finalidade. A énfase reside nas metas
estabelecidas de forma coletiva, em detrimento de quaisquer beneficios adicionais associados

ao alcance de objetivos de cunho pessoal.

Conforme apresentado, o propo6sito primario das cooperativas de crédito € atender as
necessidades dos cooperados e prover servigos financeiros de maneira justa e sustentavel. Esse
compromisso se reflete na oferta de taxas mais vantajosas quando comparadas com as
praticadas pelos bancos tradicionais, impulsionando, por conseguinte, o desenvolvimento da
economia local e fomentando a participacéo ativa dos cooperados na dinamica cooperativa. Na
tabela a seguir, apresenta-se a média anual das taxas de juros das cooperativas objeto de estudo

em contraponto com as quatro maiores instituicdes financeiras tradicionais.



TABELA 1: Comparativo de taxas de juros em diferentes modalidades de crédito
e em diferentes instituicoes financeiras — em % a.a.

Crédito/Modalidades ¥ BB ITAU CEF BRADESCO
Aquisicao de veiculos 26,86 27,92 25,28 23,71
Capital de giro® 34,87 23,00 19,48 30,03
Cheque especial 149,14 159,63 154,58 164,82
Desconto de duplicatas 20,46 23,22 28,38 21,32
Vendor desconto ? 18,19 23,66 16,79 18,64
Crédito/Modalidades V) UNICRED ® SICREDI™ SICOOB CRESOL
Aquisicao de veiculos 19,70 20,75 18,69 22,28
Capital de giro® 31,22 21,48 16,70 n/i
Cheque especial n/i 125,63 69,82 n/i
Desconto de duplicatas 26,68 18,68 n/i n/i
Vendor desconto n/i 15,46 n/i n/i
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Fonte: Banco Central do Brasil e dados primarios da pesquisa. (1) Taxas anualizadas para crédito pré-fi-
xado. (2) Modalidade de crédito baseada em operagdo comercial. (3) Com prazo superior a 365 dias. (4)
Taxas 20% menores do que a média obtida junto ao mercado. (5) médias. No informado = n/i.

No conjunto de dados, torna-se factivel discernir acerca de uma selecéo das diversas
linhas de crédito disponibilizadas tanto por entidades bancérias cooperativas quanto por
instituicdes financeiras tradicionais, destinadas ambas a pessoas juridicas. A partir desse
conjunto de informacdes, é plausivel conduzir uma anélise mediante a comparag&o das taxas de
juros aplicadas pelas instituicGes financeiras tradicionais e as cooperativas de crédito. Verifica-
se na tabela que ha uma tendéncia de que as taxas praticadas pelas cooperativas de crédito sejam
inferiores as das institui¢cOes financeiras tradicionais. Parte desta constatacdo relaciona-se,
como visto, a postura flexivel na concessao de crédito aos seus associados, o que implica em
uma variacao significativa nos valores praticados. Cumpre ressaltar que nao foi possivel obter
informacgOes acerca das taxas do SICREDI. No entanto, com base nos dados obtidos nas
entrevistas, é plausivel inferir que as taxas do Sicredi sdo, em média, 20% inferiores as
praticadas pelo mercado em geral. Dessa forma, foi estabelecido um patamar de taxas com uma
reducdo de 20% em relacdo a média de mercado. A cooperativa UNICRED disponibilizou uma
tabela (Apéndice 2) contendo informag0es sobre as taxas de juros praticadas. As taxas de juros
do SICOOB foram obtidas junto ao Banco Central. Quanto a Cresol, foi possivel obter
informagOes sobre uma das taxas na entrevista, porém, ndao foi possivel encontrar dados
relativos as demais taxas.

Em contraste com as linhas de crédito disponibilizadas tanto por instituicdes bancarias
convencionais quanto por cooperativas de crédito, observa-se que, para a aquisicao de veiculos
por pessoas juridicas, a menor taxa de juros identificada em institui¢des financeiras tradicionais

foi de 23,71% ao ano. No entanto, a taxa mais alta para 0 mesmo servi¢o em cooperativas de
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crédito foi inferior a menor taxa encontrada nas institui¢des financeiras convencionais,
registrando 22,28% ao ano. Ademais, a taxa mais baixa nas cooperativas de crédito é de 18,69%
ao ano. Este cendrio evidencia que, de fato, as taxas de juros para aquisicdo de veiculos por
pessoas juridicas tendem a ser inferiores nas cooperativas de crédito. Especificamente nesta
modalidade de crédito, como observado nas entrevistas, taxas promocionais sao frequentemente
ofertadas aos associados para aquisicdo de veiculos — o que pode reduzir ainda mais a taxa de
juros praticada.

Para o servico de Capital de Giro, as taxas praticadas tanto por institui¢cdes financeiras
quanto por cooperativas de crédito apresentam similaridades comparativas. Em alguns casos,
inclusive, foram identificadas cooperativas com taxas superiores a menor taxa oferecida pelas
instituicdes financeiras convencionais, que é de 19,48% ao ano. A taxa mais elevada nas
cooperativas de crédito atinge 31,22% ao ano, no entanto, a taxa mais baixa dentre as
instituicdes financeiras e cooperativas de crédito é registrada na cooperativa de crédito,
totalizando 16,70% ao ano.

Para o produto Cheque especial, foram analisadas apenas duas cooperativas de crédito
devido a falta de dados disponiveis para as demais. Entre as taxas examinadas, é evidente a
diferenca as instituicGes financeiras tradicionais. A taxa mais alta encontrada em uma
instituicao financeira atinge 164,82% ao ano, enquanto a taxa mais elevada nas cooperativas de
crédito é de 125,63% ao ano. Por outro lado, a menor taxa praticada pelas instituicdes
financeiras convencionais é de 149,14% ao ano, o que representa um percentual inferior a
menor taxa dessas instituicoes. Ademais, a taxa mais baixa identificada é de 69,82% ao ano, o
que equivale a quase metade da menor taxa oferecida pelas instituicdes financeiras
convencionais.

Para o servico de Desconto de Duplicatas, também foi possivel obter apenas dois
percentuais disponibilizados pelas cooperativas de crédito. A partir disso, conforme
demonstrado na Tabela 1, verifica-se que as taxas de juros apresentam pouca disparidade entre
as instituices e as cooperativas. No entanto, destaca-se que a taxa de juros mais baixa foi
encontrada na cooperativa de crédito, registrando 18,68% ao ano, em contraposicdo a taxa
minima nas institui¢Ges bancarias analisadas, que é de 20,46% ao ano. Dessa maneira, reitera-
se a constatacao de que as taxas de juros tendem a ser mais favoraveis aos tomadores de crédito
nas cooperativas de crédito.

Na analise da tltima linha de crédito, o Vendor Desconto, foi viavel examinar apenas
um percentual de taxa de juros disponibilizado pelas cooperativas. Esta taxa se apresenta como

a mais baixa entre as institui¢des financeiras convencionais e as cooperativas, totalizando 15,46%
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ao ano. Em contrapartida, a taxa minima nas institui¢des financeiras tradicionais é de 16,79%
ao ano, e pode chegar a um maximo de 23,66% ao ano.

Através da comparacao dos percentuais das taxas de juros entre cooperativas de crédito
e instituicOes financeiras tradicionais, verifica-se uma concordancia das declaragdes fornecidas
pelos entrevistados, bem como se estabelecer uma correlacdo com a teoria empregada. Assim
os dados corroboram a teoria quanto as taxas de juros geralmente tendem a ser mais baixas em
cooperativas de crédito devido aos fatores determinantes previamente descritos. O exame dos
dados coletados reforca a validade dessas afirmacoes, proporcionando uma base empirica para
a compreensao acerca das vantagens associadas a busca de servicos financeiros em cooperativas
de crédito.

Diante dos dados, a tendéncia a um spread menor é uma norma esperada em uma
cooperativa de crédito. Para cooperados poupadores e tomadores de empréstimo, devido aos
interesses opostos em jogo, as taxas tendem a se comportar de forma convergente, resultando
em uma reducdo da diferenca entre elas. Esta dindmica é uma caracteristica marcante das
cooperativas de crédito, diferenciando-se do que é observado nos bancos tradicionais. Nestes
ultimos, a tendéncia é buscar um spread maior, o que, em consonancia com as altas taxas de
juros no Brasil e o cenario macroeconémico atual, resulta em lucros substanciais para essas
instituicoes. Atrelado a este argumento, um outro resultado significativo identificado reside no
fato de que a dindmica ndo se restringe apenas a relacdo entre gerente e cooperado (agente-
principal), como inicialmente presumido. Na realidade, existem diversas outras interagoes
subjacentes, visto que além do gerente e do cooperado, também entram em cena as centrais.

As relacoes extrapolam, portanto, aquelas primeiramente delineadas (agente-principal
- gerente/cooperado). Emerge a presenca de outras relacoes latentes, nas quais o gerente pode
adotar a perspectiva de tomador de empréstimo ou de poupador. Além disso, os cooperados que
influenciam nas decisdes das cooperativas também desempenham papéis nesse contexto. Eles
podem se comportar como aplicadores de recursos (poupadores) ou tomadores de crédito. No
caso dos poupadores, buscam taxas de juros mais atrativas. Por outro lado, quando atuam como
tomadores de empréstimos, almejam taxas de juros mais vantajosas. Essa dinamica pode gerar
conflitos de interesses (conflitos potenciais). Em complemento, o proprio cooperado pode
assumir a postura de alguém interessado em investir seus recursos na cooperativa, ou, em
posicdo oposta, pode buscar empréstimos com taxas de juros mais acessiveis. No Quadro 1

abaixo é possivel melhor analisar esses potenciais problemas de agéncia.



QUADRO 1: Potenciais problemas de agéncia em cooperativas de crédito

B Central de Central de Gerente Gerente
RELACOES cooperados cooperados poupador tomador
poupadores tomadores
Cooperado veﬁcecdh(?rgana Pr(;tg)léirggde O Taxas maiores para | Problema de agéncia
icacs O Spread menor
poupador eleicdo O Spread menor aplicagao .
Cooperado Pr(;bléenr(r:];de vegcec dh(?rgana Problema de agéncia | @ Taxas menores
tomador g - O Spread menor para captacao
O Spread menor eleicéo
E
. Problema de YOUR COMPENSATION 3 AWESOME. 1T’ LIKE
Gerente O Maiores taxas agéncia WILL BEBASEDON  |¢| WRITTEN PERMISSION
poupador para aplicacdo O Spread menor ACHIEVING THESE §' TO IGNORE EVERYTHING
GOALS. § ELSE YOU ASK ME TO DO.
5
i
Problema de © Menores 8
Gerente P taxas para
tomador agencia captacio ;
O Spread menor E
a -

FONTE: Elaboragéo propria. Imagem: https://biggestquestions.com/tag/principal/
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Com base nos resultados obtidos, constata-se que a hipotese de problemas de agéncia
nao se confirma de maneira direta na relacdo mais aparente, ou seja, entre gerente e cooperado.
No entanto, ao expandir o escopo das intera¢des, como indicado no quadro acima, novos e mais
complexos desafios de agéncia parecem estar em jogo, ou ao menos potencialmente estdo

presentes no ambiente das cooperativas de crédito.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

O tema abordado, relativo a formagdo das taxas de juros nas cooperativas de crédito,
revela-se instigante e complexo, influenciado por uma multiplicidade de fatores. A analise
fundamentou-se em dados primarios oriundos de entrevistas semiestruturadas, permitindo
constatar que as taxas de juros nas cooperativas de crédito estdo diretamente ligadas ao
desenvolvimento local. E perceptivel a existéncia de centrais que desempenham um papel
preponderante na determinacdo das taxas de juros; entretanto, cada agéncia detém a
prerrogativa de ajustar suas taxas em consonancia com as peculiaridades de cada localidade ou
regido. Esta descentralizacédo de decisdes relacionadas a taxas de juros reflete a adaptacéo das
cooperativas de crédito as nuances e necessidades especificas de suas respectivas areas de
atuacéo.

O tema das cooperativas de crédito é fascinante e complexo, estando intrinsecamente
relacionado a questdes de desenvolvimento. Com base nos resultados, as taxas de juros das
cooperativas de crédito estdo diretamente vinculadas a economia local, desempenhando
igualmente um papel significativo no desenvolvimento regional. Os objetivos delineados nesta
pesquisa abarcaram (a) a andlise da formacdo da taxa de juro de crédito empresarial em
cooperativas de crédito, (b) a comparacdo das taxas de juros dessas cooperativas com as
praticadas por institui¢ces financeiras tradicionais, (c) a investigacdo da dindmica da relacéo
agente-principal em cooperativas de crédito, especificamente no que tange a formacao da taxa
de juros da instituicdo, e, por fim, (d) a determinacdo das diferentes linhas de crédito oferecidas
por bancos cooperados e instituicBes financeiras tradicionais, com o intuito de verificar
possiveis disparidades nas taxas cobradas. Posteriormente, o0s resultados alcancados
corroboraram com a consecugdo desses objetivos, revelando novos elementos substanciais
obtidos por meio das entrevistas.

O aporte tedrico empregado, notadamente a Teoria do Agente-Principal, revela-se
relevante para a compreensao das distintas relacdes entre 0s agentes presentes nas cooperativas
de crédito. Esta teoria oferece um arcabouco conceitual para analisar as dindmicas entre 0s
membros da cooperativa, especialmente no que se refere as diferentes relacfes entre os agentes.
Apesar de as cooperativas exercerem influéncia na definicdo das taxas de juros do mercado, sua
posicdo como formadoras e influenciadoras € condicionada a sua dependéncia da taxa SELIC,

0 que demanda uma avaliagdo relativa dessa posigao.

A utilizacdo de uma metodologia mista, por sua vez, contribuiu significativamente para

a obtencdo de insights valiosos. A combinacdo de abordagens quantitativas e qualitativas
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permitiu uma compreensdo mais abrangente e aprofundada da tematica em analise. A
triangulacdo de dados provenientes de diferentes fontes enriqueceu a analise, proporcionando

uma visdo mais completa das relacGes e dindmicas presentes nas cooperativas de crédito.

O presente trabalho enfrentou algumas limitacOes decorrentes da restricdo temporal e
da escassez de recursos disponiveis para sua conducdo. A abordagem e analise completas
poderiam ter se beneficiado de um periodo mais estendido e de recursos adicionais, no entanto,
as circunstancias preexistentes impuseram essas limitacGes. Apesar dessas restricdes, o estudo
conseguiu avancar significativamente sobre o tema das cooperativas de crédito. Sua
contribuicdo para a compreensédo deste setor foi notavel, fornecendo insights valiosos e uma
andlise abrangente das dindmicas da formacdo da taxa de juros. Os resultados obtidos
proporcionaram, assim, novas bases empiricas para a compreensdo das relagdes entre agentes,

formacéo de taxas de juros e peculiaridades desse ambiente cooperativo.

Diante do que fora apresentado, surgem algumas questdes relacionadas a esse tema que
nao puderam ser abordadas completamente pela pesquisa. Estas perguntas podem servir como
pontos de partida para futuras investigacdes ou consideracdes adicionais sobre o tema. No
contexto de regioes menos desenvolvidas, surge a indagacdo sobre se os cooperados acabam
pagando taxas menores. Esta questao é fundamental para compreender as nuances da dindmica
cooperativa em diferentes cendrios economicos e geograficos.

Outro ponto de ponderacdo se refere a definicdao das taxas e a potencial geracao de
conflitos entre agentes poupadores e tomadores de empréstimos — o que fora tratado de forma
parcial nesta monografia. Considera-se que esses dois grupos possuem interesses opostos em
relacdo as taxas e, portanto, parece pertinente que outros estudos possam questionar mais
precisamente como esse processo de determinacdo impacta a cooperacao e as relagdes entre 0s
membros. Por fim, uma questdo de fundo revela-se importante: qual seria a verdadeira natureza
de uma cooperativa? Seria ela, em tltima instancia, apenas um intermediador ndo remunerado
que se posiciona entre o poupador e o tomador de crédito? Esta questdo suscita uma analise

critica sobre o papel e a funcdo das cooperativas no contexto financeiro e econdomico.
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APENDICE 1: Inventario de Leis e Resolucdes sobre Cooperativas de Crédito
(Fonte: Banco Central do Brasil — BACEN -
https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/cooperativacredito)

(1) A Lei n°5.764/1971 estabelece regras para cooperativas no Brasil. Existem trés
tipos principais:

(a) Cooperativas Singulares: Precisam ter no minimo vinte membros, podendo incluir
empresas relacionadas a atividades econdmicas ou organizacfes sem fins lucrativos.
Centrais ou Federacdes de Cooperativas: Sdo formadas por no minimo trés
cooperativas singulares.

(b) Confederacbes de Cooperativas Centrais: Precisam ter pelo menos trés
cooperativas centrais ou federacbes, podendo ser do mesmo tipo ou de tipos
diferentes.

(c) Essa lei existe para promover o cooperativismo, que é uma forma de organizacao
baseada na colaboracao entre os membros em busca de beneficios comuns.

(2) A Resolugéo n° 2.788/2000 do CMN permite a criagdo de bancos cooperativos,
controlados por cooperativas centrais. Esses bancos faciltam o acesso de
cooperativas de crédito a servicos bancarios, como compensacao de cheques e
créditos oficiais. Eles seguem as mesmas leis aplicaveis a bancos comerciais e
multiplos.

(3) ALei Complementar n° 130/2009 define as atividades principais das Sociedades
Cooperativas de Crédito. Segundo essa lei, essas cooperativas podem conceder
crédito, receber depdsitos, realizar transacbfes em nome de terceiros, operar com
outras instituicdes financeiras e obter recursos de empresas a taxas vantajosas. Além
disso, podem realizar outras operacdes financeiras.

(4) A Resolucdo CMN n° 4.434/2015 estabeleceu diferentes categorias para as
cooperativas singulares com base nas operacdes que realizam: plena, classica e de
capital e empréstimo.

(5) A cooperativa plena, devido a complexidade das suas operacdes e ao risco
envolvido, esta sujeita ao Regime Prudencial Completo (RPC) para alocacdo de
capital, conforme definido nas Resolu¢c6es CMN nos 4.192 e 4.193/2013 e circulares
correspondentes.

(6) Por sua vez, a cooperativa classica e a cooperativa de capital e empréstimo, devido
a menor complexidade das suas opera¢cdes e ao menor nivel de risco, tém a opc¢éao
de adotar o Regime Prudencial Simplificado (RPS) para alocacdo de capital
regulamentar, de acordo com as Resolu¢cbes CMN nos 4.192 e 4.606/2017 e
circulares correspondentes.

(7) A Lei n°®5.764/1971 estabelece a Politica Nacional de Cooperativismo no Brasil.
Ela define o regime legal das sociedades cooperativas e determina que estas sao
formadas por pessoas que contribuem com bens ou servicos para uma atividade
econbmica de beneficio mutuo, sem visar lucro. As cooperativas se diferenciam de
outras sociedades por serem de natureza civil, ndo estando sujeitas a faléncia. O
governo federal tem a responsabilidade de coordenar e incentivar as atividades



45

cooperativistas, oferecendo assisténcia técnica e apoio financeiro necessario para o
desenvolvimento e integracao dessas entidades.

(8) A Lei Complementar n° 130/2009 trata do Sistema Nacional de Crédito
Cooperativo e revoga disposicoes de leis anteriores. Ela se aplica a instituicbes
financeiras organizadas como cooperativas de crédito e confederacdes de servigco
formadas por cooperativas centrais de crédito. Essas entidades seguem as
regulamentacdes desta lei, além das leis aplicaveis ao Sistema Financeiro Nacional.
As competéncias do Conselho Monetario Nacional e do Banco Central do Brasil se
estendem a essas cooperativas. A lei define "cooperativas de crédito" como singulares,
centrais e confederagcfes de crédito, e "confederacdes de servico” como entidades
formadas apenas por cooperativas centrais de crédito, para oferecer servigcos
relacionados as atividades de suas filiadas, excluindo operacdes exclusivas de
instituigdes financeiras.
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APENDICE 2: Tabelas de crédito de uma cooperativa local — taxas iniciais:
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ANEXO 1: Roteiro de entrevista semiestruturada

Processo de Formacéao de Taxas de Juros:

Poderia explicar o processo pelo qual as taxas de juros sdo determinadas para
0s produtos de empréstimo e financiamento para microempresas?

Quais sdo os principais critérios e fatores considerados ao estabelecer as
taxas de juros?

Participacdo dos Cooperados:

Como a participagédo dos cooperados nas decisfes da cooperativa de crédito
influencia a definicdo das taxas de juros?

Os cooperados tém voz ativa ou voto nas decisdes relacionadas as taxas de
juros?

Quem é gue definird a taxa de juros que serd cobrada nos empréstimos para
microempresas no proximo més?

As taxas mudam com qual periocidade (diariamente, semanalmente,
mensalmente)?

Diferencas em Relacdo aos Bancos Tradicionais:

Em sua opinido, como as taxas de juros nas cooperativas de crédito se
diferenciam das praticadas pelos bancos tradicionais?

A participacado dos cooperados afeta a competitividade das taxas de juros da
cooperativa em comparagédo com os bancos tradicionais?

Equilibrio de Interesses:

Como a cooperativa de crédito equilibra os interesses dos cooperados com as
necessidades financeiras da instituicdo ao definir as taxas de juros? E quais
sdo os desafios para manter esse equilibrio?

Como o agente financeiro negocia a taxa de juros? E definida ex ante ou tem
alguma margem para aumentar o juro cobrado do tomador?

O agente financeiro possui algum tipo de incentivo/beneficio ao buscar atingir
os interesses dos cooperados?

Transparéncia e Informagdes aos Cooperados:

12.

Os cooperados séo informados sobre como as taxas de juros sédo definidas e
quais fatores influenciam esses célculos?

Feedback dos Cooperados e Ajustes:

13. As taxas de juros sao revisadas regularmente? Que fatores levam a ajustes nas

taxas?



